“农银私享·稳健”双月开放式委托资产管理理财产品第1期定期运作报告

（2018年10月）

理财产品管理人：中国农业银行股份有限公司私人银行部

理财产品托管人：中国农业银行股份有限公司托管业务部

1 重要提示

“农银私享·稳健”双月开放式委托资产管理理财产品第1期，产品代码：

NYSXWJ170005（以下简称“本产品”）投资管理人保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担责任。

产品投资管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理资产。

产品投资过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在做出投资决策前应仔细阅读本产品相关资料。

本报告中资料未经审计。

2 产品概况

本产品于 2018 年 1月 4日正式成立，为开放式净值型产品，每年2月、4月、6月、8月、10月、12月的最后1个工作日为开放期起始日，次月首个工作日为开放期结束日，其中仅开放期起始日当日接受赎回，开放期起始日至结束日接受申购。具体开放时间若有调整请以我行公告为准。

产品投资资产范围包括货币类、固定收益类、主动管理型权益类、量化对冲类等，其中量化对冲类资产组合净敞口及主动管理型权益类资产合计不超过资产净值的 20%。

3 运行情况

截至 2018 年 10 月 22  日，本产品当前投资周期已运作48天，单位净值1.039597，本投资周期预计可以实现当期业绩基准4.50%。

产品历史申赎价格：

	投资周期
	业绩基准
	扣除费用后单位净值
	对应运作收益率

	2018.1.4-2018.2.28
	5.10%
	1.007685
	5.10%

	2018.3.2-2018.5.1
	5.10%
	1.016133
	5.10%

	2018.5.3-2018.7.1
	4.80%
	1.024107
	4.80%

	2018.7.3-2018.9.2
	4.70%
	1.032060
	4.70%

	2018.9.4-2018.10.31
	4.50%
	1.039313
	4.50%

	2018.11.2-2018.1.1
	4.35%（拟调整）
	/
	/


数据来源：中国农业银行私人银行部

产品持仓分布如下：

	项目
	持仓比例

	货币类资产
	5.41%

	固定收益类资产
	94.59%

	主动管理权益类资产
	0.00%


注：上述数据来源于我行组合台账，未经审计。

报告期末信用债券按评级分类情况如下：

	信用等级
	占比

	AAA
	72.02%

	AA+
	16.18%

	AA
	2.55%

	其他
	9.25%


注：上述数据来源于我行系统台账，未经审计。

本报告期内，本产品采用融资手段进行杠杆化操作，最新杠杆比例（资产/净值）为141.81%，组合加权久期为0.93。本产品管理人将根据相关投资市场走势动态调整资产组合配置。

4 市场分析

2018年9月份以来，债券市场收益率整体呈窄幅震荡态势，国庆期间人民银行超预期降准带动收益率有所下行。从国内基本面来看，受债务约束投资端压力较大，贸易数据暂未反映中美贸易摩擦的影响，既有同其他贸易伙伴维持较高增速的原因，也同进出口商在提前备货有关，社会零售消费有下滑压力而可选消费如汽车等已经出现下滑。猪价和油价上涨引发市场对通胀的担忧，金融数据有所回暖，但货币传导路径仍不够通畅，宽货币向宽信用转化仍然存在障碍。海外来看，美联储趋紧的货币政策环境与国内稳健中性的货币政策对我国汇率提出挑战，美股调头向下引发国内股票市场调整，股债跷跷板效应再次显现。

短端收益率窄幅波动，1年期AAA评级同业存单收益率中枢维持在3.5%-3.6%的水平，1年期国开债收益率中枢基本维持在2.9%-3.1%的水平，1年期AAA评级信用债收益率小幅下行。

图1：不同期限AAA同业存单收益率
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同业存单收盘到期收益率(AAA):3个月 同业存单收盘到期收益率(AAA):6个月 同业存单收盘到期收益率(AAA):9个月 同业存单收盘到期收益率(AAA):1年
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图2 ：银行间市场7天回购利率
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银行间质押式回购加权利率:7天 存款类机构质押式回购加权利率:7天
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图3：1年期国开债、1年期AAA信用债收益率
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中债国开债到期收益率:1年 中债企业债到期收益率(AAA):1年
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展望四季度市场，在货币政策维持稳健中性、资管行业相关监管政策逐步落地的背景下，预计市场流动性仍将维持稳定，年末止盈盘和提前配置力量或将先后涌现，稳信用需要相对稳定的货币环境，短端收益率大概率维持震荡格局。

5 运作策略

产品成立以来，我们严格按照产品合同进行投资管理，根据国际、国内宏观经济态势和各市场变化趋势逐步建仓和调仓。下一阶段，债券投资方面，将根据市场情况动态灵活调整投资组合杠杆和久期，在同业存单利率维持较低水平的背景下，拟继续置换部分即将到期同业存单持仓，适当增配短久期高等级信用债，严防信用风险、获取稳定票息收入，同时密切关注权益市场投资机会，在保障产品收益稳定、严格止损的前提下，择机配置少量权益资产，增厚产品收益。

                                                  中国农业银行

                                            二〇一八年十月



